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Abstract 
The dividend policy of a company involves two conflicting parties, namely the interests of 

shareholders who expect dividends and the interests of the company on retained earnings. 

To keep these two interests in balance, an optimal dividend policy is needed. This study 

aims to analyze the effect of cash ratio, return on assets, debt to asset ratio, debt to equity 

ratio, and net profit margin on dividend payout ratio in manufacturing companies listed on 

the Indonesia Stock Exchange. The population in this study are manufacturing companies 

listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2017-2019 period. The sampling method 

used was purposive sampling with a sample size of 32 companies. The data collection 

method used is the documentation method to obtain secondary data in the form of financial 

reports. Data were analyzed using multiple linear regression, with SPSS software version 

22.00. The results of this study indicate that the cash ratio, return on assets and net profit 

margin variables have a positive effect on the dividend payout ratio. Meanwhile, the 

variable debt to asset ratio and debt to equity ratio had no effect on the dividend payout 

ratio. 

Keywords:  cash ratio, return on asset, debt to asset ratio, debt to equity ratio, net profit 

margin, dividend payout ratio 

 

PENDAHULUAN 

Perkembangan ekonomi yang semakin pesat dan persaingan antar sesama perusahaan 

menuntut manajer agar lebih efektif dan efisien dalam menjalankan operasional 

perusahaannya. Dalam mendukung operasional perusahaan diperlukan sumber pendanaan, 

salah satunya sumber pendanaan internal yang berasal dari laba. Laba yang diperolah atas 

operasional yang dilakukan oleh perusahaan akan dibagikan sebagai dividen kepada para 

pemegang saham.  

Pada perusahaan yang telah go public, dividen adalah salah satu motivasi investor 

untuk menanamkan dananya pada suatu perusahaan. Hal tersebut dikarenakan bagi investor, 

dividen merupakan salah satu bentuk pengembalian atas investasi yang mereka lakukan dan 

peningkatan kekayaan bagi mereka. Semakin tinggi tingkat pengembalian investasi berupa 

dividen, maka investor akan semakin suka. Pada umumnya para investor menginginkan 

pembagian dividen yang relatif stabil atau cenderung meningkat dari waktu ke waktu, karena 

dengan stabilitas dividen dapat meningkatkan kepercayaan investor terhadap perusahaan dan 

menyelesaikan masalah ketidakpastian investor dalam menanamkan dananya. Ketika 

pendapatan menurun perusahaan tidak mengurangi atau memotong dividen, sehingga pasar 

akan lebih percaya diri terhadap investasi saham mereka. Dividen yang stabil 

menggambarkan prospek masa depan perusahaan yang baik (Van Horne dan 

Wachowicz,2012:4). Hal ini menunjukkan bahwa informasi dalam dividen  dipercaya 

perusahaan dapat memberikan sinyal positf kepada investor (Rizqia et al, 2013). 
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Pada dasarnya pihak investor tidak terlalu menyukai keputusan yang diambil oleh 

pihak manajemen perusahaan yang ingin menahan laba untuk dijadikan laba ditahan. Pihak 

investor lebih menuntut agar manajemen memperhatikan kesejahteraan mereka dengan 

membagikan laba kepada para investor dalam bentuk dividen. Sebaliknya, pihak manajemen 

pun harus mementingkan kepentingan perusahaan yakni menahan laba untuk diinvestasikan 

lagi di masa yang akan datang demi kelangsungan hidup dari perusahaan itu sendiri 

(Bansaleng et al, 2014).  Hal ini menjadi fokus penting sebagai manajer perusahaan dalam 

menentukan keputusan yang tepat terkait dengan kebijakan dividen.  

Kebijakan dividen suatu perusahaan melibatkan dua pihak yang saling bertentangan, 

yaitu kepentingan para pemegang saham yang mengharapkan dividen dengan kepentingan 

perusahaan terhadap laba ditahan. Besar kecilnya dividen yang akan dibagikan oleh 

perusahaan tergantung kepada kebijakan dividen dari masing-masing perusahaan. Kebijakan 

dividen berdampak pada nilai perusahaan dalam mempertahankan dana yang besar untuk 

membiayai pertumbuhannya di masa mendatang. Sebaliknya, jika perusahaan tidak dapat 

memberikan dividen yang besar bagi para pemegang saham maka saham perusahaan menjadi 

tidak menarik bagi investor. Oleh karena itu, untuk dapat menjaga dua kepentingan tersebut 

perusahaan harus dapat melakukan kebijakan dividen yang optimal. Kebijakan dividen yang 

optimal adalah kebijakan dividen yang menciptakan keseimbangan antara dividen saat ini dan 

pertumbuhan di masa yang akan datang sehingga memaksimalkan harga saham perusahaan 

menurut Brigham (2001: 69). Oleh karena itu, besarnya dividen yang dibagikan di masa yang 

akan datang kepada para pemegang saham oleh masing-masing perusahaan berbeda dari tahun 

ke tahun sesuai dengan kebijakan dividen yang diambil oleh tiap perusahaan. Hal ini yang 

menyebabkan jumlah dividen yang dibagikan kepada para pemegang saham berbeda-beda 

sehingga terdapat perbedaan Dividend Payout Ratio (DPR) dari tahun ke tahun. DPR menjadi 

salah satu parameter yang digunakan untuk mengukur besarnya jumlah dividen yang akan 

dibagikan kepada para pemegang saham. DPR atau rasio pembayaran dividen merupakan 

rasio yang menunjukkan persentase perbandingan antara jumlah dividen yang dibayarkan 

kepada pemegang saham dengan total laba bersih yang diperoleh oleh perusahaan. Semakin 

besar DPR maka akan semakin menarik investor. 

Beberapa faktor yang dapat mempengaruhi besarnya DPR salah satunya adalah cash 

ratio (Marietta, 2013). Cash ratio merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa 

besar uang kas yang tersedia untuk membayar utang lancar (Budi Rahardjo, 2005: 120). Rasio 

ini diukur dengan cara membandingkan antara total kas dan setara kas dibagi dengan utang 

lancar yang dimiliki perusahaan. Semakin tinggi cash ratio menggambarkan kemampuan kas 

suatu perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendeknya semakin tinggi. Pembayaran 

dividen yang dilakukan oleh sebuah perusahaan merupakan salah satu arus kas keluar, 

sehingga semakin kuat posisi kas perusahaan maka semakin besar kemampuan suatu 

perusahaan membayarkan dividennya. 

Faktor kedua yang dapat memengaruhi DPR yaitu return on asset (ROA) (Aristatnto, 

2015). ROA adalah rasio kinerja perusahaan dengan membandingkan antara laba bersih 

dengan total aset. Rasio ini digunakan untuk mengukur efektivitas perusahaan dalam 

menghasilkan keuntungan dengan memanfaatkan aktiva yang dimilikinya (Nurul, 2016). 

Semakin tinggi nilai ROA menunjukkan kinerja perusahaan dalam memanfaatkan aktiva 

untuk menghasilkan laba semakin baik. Nilai ROA yang tinggi mencerminkan bahwa kinerja 

perusahaan semakin meningkat yang diiringi oleh peningkatkan jumlah keuntungan atas 

operasional perusahaan yang dilakukan. Jumlah keuntungan atau laba yang tinggi akan 

membuat kemampuan perusahaan dalam membagikan laba dalam bentuk dividen kepada para 

pemegang saham semakin tinggi pula. Dengan kata lain, semakin tinggi ROA, semakin tinggi 
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keuntungan atau laba yang diperoleh perusahaan, sehingga semakin tinggi pula DPR 

perusahaan tersebut. 

Faktor ketiga yang dapat memengaruhi DPR adalah debt to assets ratio (DAR) 

(Wahyuni, 2018). Menurut Syamsuddin (2006:30) debt to asset ratio adalah perbandingan 

antara jumlah seluruh utang dengan total aktiva yang dimiliki oleh perusahaan. Semakin besar 

DAR menunjukkan semakin besar tingkat ketergantungan perusahaan terhadap pihak 

eksternal dan semakin besar pula beban biaya hutang yang harus dibayar oleh perusahaan, 

sehingga perusahaan hanya membagikan sebagian kecil dividen perusahaan kepada pemegang 

saham. Dengan kata lain, semakin tinggi DAR maka semakin kecil dividen yang dibagikan 

oleh perusahaan, sehingga DPR menjadi semakin rendah. 

Faktor keempat yang dapat memengaruhi DPR adalah debt to equity ratio (DER) 

(Linawati, 2018). DER adalah perbandingan antara jumlah seluruh utang (baik jangka pendek 

maupun jangka panjang) dengan jumlah semua modal sendiri perusahaan (Budi Rahardjo, 

2005: 121).  DER juga didefiniskan sebagai adalah rasio yang menunjukkan persentase 

penyediaan dana oleh pemegang saham terhadap pemberi pinjaman (Syamsuddin, 2012: 53). 

Pembayaran bunga kepada kreditur atas modal yang dipinjam perusahaan haruslah 

didahulukan sebelum laba dapat dibagikan kepada para pemegang saham sebagai dividen. 

Peningkatan jumlah hutang akan memengaruhi besar kecilnya laba bersih yang tersedia bagi 

para pemegang saham, sehingga akan berdampaj pada jumla dividen yang akan diterima, 

karena kewajiban tersebut lebih diprioritaskan dari pada pembagian dividen. Hal ini 

menyebabkan semakin tinggi DER maka tingkat pembayaran dividen menjadi semakin 

rendah, sehingga DPR menjadi semakin rendah pula. 

Selain keempat faktor diatas, faktor lain yang dapat memengaruhi DPR adalah net 

profit margin (NPM) (Mertayani, 2015). Net profit margin atau NPM adalah perbandingan 

antara laba bersih setelah bunga dan pajak dengan penjualan bersih. NPM merupakan suatu 

ukuran atau parameter yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba bersih dari penjualan bersih yang diperolehnya. Semakin tinggi NPM 

mencerminkan bahwa kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih semakin 

tinggi, sehingga jumlah dividen yang akan dibagikan menjadi lebih besar, sehingga DPR pun 

semakin meningkat pula. 

Mengingat Dividen Payout Ratio (DPR) merupakan parameter yang dijadikan ukuran 

oleh para investor maupun pemegang saham dalam  mengukur besarnya jumlah dividen yang 

akan dibagikan kepada para pemegang saham, tentunya perlu diperhatikan faktor-faktor apa 

saja yang dapat memengaruhi besar kecilnya DPR suatu perusahaan. Pemegang saham atau 

investor tentunya menginginkan tingkat DPR yang tinggi sebagai akibat dari investasi yang 

dilakukan pada suatu perusahaan. Oleh karena itu, peneliti tertarik untuk melakukan 

penelitian dengan judul “Analisis Faktor-Faktor yang Memengaruhi Dividend Payout Ratio 

pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019”. 

Berdasarkan uraian tersebut, maka yang menjadi permasalahan dalam penelitian ini 

adalah apakah cash ratio, return on asset, debt to equity ratio, debt to asset ratio, dan net 

profit margin berpengaruh terhadap dividend payout ratio pada perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di BEI periode 2017-2019. Adapun tujuan dari penelitian ini adalah untuk 

mengetahui dan menguji pengaruh cash ratio, return on asset, debt to equity ratio, debt to 

asset ratio, dan net profit margin terhadap dividend payout ratio. Hasil penelitian ini 

diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan serta masukan bagi perusahaan manufaktur, 

investor, maupun pihak lain yang berkepentingan. 

  

TELAAH LITERATUR DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS  
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Teori Kebijakan Dividen 

Teori ketidakrelevanan dividen (Dividen Irrelevant Theory) merupakan teori yang 

menyatakan bahwa kebijakan dividen perusahaan tidak mempunyai pengaruh terhadap nilai 

perusahaan maupun biaya modalnya (Brigham dan Houston, 2001). Sedangkan menurut 

(Modigliani dan Miller, 1958) mengatakan bahwa nilai suatu perusahaan bukan hanya 

tergantung pada besarnya proporsi dividen yang dibagikan kepada pemegang saham. 

Bird in the hand theory adalah teori tentang kebijakan dividen yang  menurut Gordon 

dan Litner beranggapan bahwa para investor lebih menyukai "bird in the hand" (dividen 

tunai) dari pada dijanjikan "two in the bush" (capital gain di masa yang akan datang).  

Tax Preference Theory adalah teori yang menyatakan bahwa investor menghendaki 

perusahaan untuk menahan laba setelah pajak dan dipergunakan unuk pembiayaan investasi 

daripada dividen dalam bentuk kas.  

Pengaruh Cash Ratio Terhadap Dividend Payout Ratio 

Cash ratio menunjukkan kemampuan perusahaan untuk membayar utang-utang jangka 

pendeknya (Kasmir, 2012:139). Dividen merupakan cash outflow, maka makin kuat posisi kas 

perusahaan berarti makin besar kemampuan perusahaan membayar dividen. Penelitian yang 

dilakukan oleh Oktaviani (2016) dan Amelia dkk (2019) menyatakan bahwa cash ratio 

berpengaruh positif terhadap dividend payout ratio. Berdasarkan uraian tersebut, maka 

hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini adalah : 

H1 : Cash ratio berpengaruh positif terhadap dividend payout ratio 

Pengaruh Return On Asset Terhadap Dividend Payout Ratio 

Return on asset menggambarkan sejauh mana kemampuan aset-aset yang dimiliki 

perusahaan bisa menghasilkan laba (Eduardus Tandelilin, 2010:372). Semakin tinggi nilai 

ROA, menunjukkan kinerja perusahaan dari segi profitabilitas semakin baik, karena tingkat 

pengembalian investasi (return) juga semakin tinggi, sehingga akan berpengaruh terhadap 

besarnya dividen yang akan dibagikan. Penelitian yang dilakukan oleh Nurul (2016), 

Oktaviani (2016), dan Melinda (2019) menyatakan return on asset berpengaruh positif 

terhadap dividen payout ratio. Berdasarkan uraian tersebut, maka hipotesis yang diajukan 

dalam penelitian ini adalah : 

H2 : Return on asset berpengaruh positif terhadap dividend payout ratio. 

Pengaruh Debt to Asset Ratio Terhadap Dividend Payout Ratio 

Debt to Assets Ratio (DAR) digunakan untuk mengukur seberapa besar jumlah aktiva 

perusahaan dibiayai dengan total utang. Semakin tinggi rasio ini berarti semakin besar jumlah 

modal pinjaman yang digunakan untuk investasi pada aktiva, sehingga laba yang diperoleh 

perusahaan akan berkurang karena digunakan untuk membayar utang dan bunga 

(Syamsuddin, 2006:30). Hal ini akan berdampak terhadap berkurangnya jumlah dividen yang 

akan dibayarkan kepada pemegang saham. Penelitian yang dilakukan oleh Helmina dkk 

(2017) dan Gunawan dkk (2019) menyatakan debt to asset ratio berpengaruh negatif terhadap 

dividen payout ratio. Berdasarkan uraian tersebut, maka hipotesis yang diajukan dalam 

penelitian ini adalah: 

H3 : Debt to asset ratio berpengaruh negative terhadap dividend payout ratio 

Pengaruh Debt to Equity Ratio Terhadap Dividend Payout Ratio 

Debt to equity ratio digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 

menutup sebagian atau seluruh utang-utangnya baik jangka panjang maupun jangka pendek 

dengan dana yang berasal dari modal dibandingkan dengan besarnya utang (Kasmir, 

2012:158). Semakin besar rasio ini menunjukkan semakin besar tingkat ketergantungan 

perusahaan terhadap pihak eksternal dan semakin besar beban biaya utang yang harus dibayar 

perusahaan, sehingga berdampak pada menurunnya laba yang diperoleh perusahaan, karena 
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sebagian digunakan untuk membayar bunga pinjaman. Oleh karena itu, semakin rendah debt 

to equity ratio akan semakin tinggi kemampuan perusahaan untuk membayar dividen.  

Penelitian yang dilakukan oleh Oktaviani (2016), Atmoko dkk(2017), dan Simbolon 

dkk (2017) menyatakan bahwa debt to equity ratio berpengaruh negatif terhadap dividen 

payout ratio. Berdasarkan uraian tersebut, maka hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini 

adalah : 

H4 : Debt to equity ratio berpengaruh negative terhadap dividend payout ratio 

Pengaruh Net Profit Margin Terhadap Dividend Payout Ratio 

Net profit margin digunakan untuk mengukur kemampuan manajemen perusahaan 

dalam menjalankan kegiatan operasionalnya dengan meminimalkan beban perusahaan dan 

memaksimalkan laba perusahaan. Semakin tinggi nilai net profit margin maka semakin baik 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba sehingga semakin tinggi pula dividen yang 

dapat dibayarkan oleh perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh Mahendra dkk (2016),dan 

Amelia dkk (2019) menyatakan bahwa net profit margin berpengaruh positif terhadap dividen 

payout ratio. Berdasarkan uraian tersebut, maka hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini 

adalah : 

H5 : Net profit margin berpengaruh positif terhadap dividend payout ratio. 

 

METODE PENELITIAN 

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2017-2019 dengan mengakses www.idx.co.id. Obyek penelitian dalam 

penelitian ini adalah cash ratio, return on asset, debt to asset ratio, debt to equity ratio dan 

net profit margin terhadap dividend payout ratio. Untuk menghindari kesalahan didalam 

mengartikan dan memahami variabel-variabel, maka perlu untuk memberikan definisi secara 

operasional variabel-variabel tersebut, yaitu : 

1. Dividend Payout Ratio (DPR) 

DPR = 
Dividen yang Dibayarkan

Laba Bersih
× 100%   ...................................................................... (1) 

2. Cash Ratio (CR) 

CR = 
Total Kas dan Setara Kas

Utang Lancar
× 100%  ......................................................................... (2) 

3. Return On Asset (ROA) 

ROA = 
Laba Setelah Pajak

Total Aset
 ×100%  ................................................................................ (3) 

4. Debt to Asset Ratio (DAR) 

DAR = 
Total Utang

Total Aset
 ×100% ........................................................................................ (4) 

5. Debt to Equity Ratio (DER) 

DER = 
Total Utang

Ekuitas
×100%  ......................................................................................... (5) 

6. Net Profit Margin (NPM) 

NPM = 
Laba Bersih Setelah Pajak

Penjualan (Pendapatan)
×100%  ......................................................................... (6) 

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif dan data 

kualitatif. Data kuantitatif adalah berupa laporan keuangan perusahaan manufaktur di BEI 

tahun 2017-2019, sedangkan data kualitatif dalam penelitian ini berupa sejarah BEI dan daftar 

rumus nama-nama perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

tahun 2017-2019. Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder 

yang diperoleh melalui website www.idx.co.id. 

http://www.idx.co.id/
http://www.idx.co.id/


 

 

 

 369 

 

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2019 sebanyak 134 perusahaan manufaktur. 

Penentuan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah purposive sampling yang 

kemudian diperoleh sampel sejumlah 32 perusahaan yang sesuai dengan kriteria yang 

ditentukan. Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

dokumentasi. Teknik analisis data menggunakan analisis regresi linier berganda.  

 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Hasil Uji Analisis Regresi Berganda  

 
Sumber : Data Diolah (2020) 

 

Dari tabel di atas dapat dibuatkan persamaan regresi sebagai berikut. 

DPR = 27,589 + 0,082CR + 1,827ROA - 0,038DAR + 0,019DER + 0,753NPM + e ............. (1) 

 

Pengaruh Cash Ratio Terhadap Dividend Payout Ratio 

Hasil pengujian menyatakan bahwa cash ratio berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap dividend payout ratio. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan 

oleh Oktaviani (2016) dan Amelia dkk (2019). Dividen merupakan cash outflow, maka makin 

kuat posisi kas perusahaan berarti makin besar kemampuan perusahaan membayar dividen. 

Pengaruh Return On Asset Terhadap Dividend Payout Ratio 

Hasil pengujian menyatakan bahwa return on asset berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap dividend payout ratio. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan 

oleh Nurul (2016), Oktaviani (2016), dan Melinda (2019). Semakin tinggi nilai return on 

asset, menunjukkan kinerja perusahaan dari segi profitabilitas semakin baik, karena tingkat 

pengembalian investasi (return) juga semakin tinggi, sehingga akan berpengaruh terhadap 

besarnya dividen yang akan dibagikan. 

Pengaruh Debt To Asset Ratio terhadap Dividend Payout Ratio 

Hasil pengujian menyatakan bahwa debt to asset ratio tidak berpengaruh terhadap 

dividend payout ratio. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan 

Swastyastu dkk (2014). Dari hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel debt to asset 

ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap dividend payout ratio, hal ini dikarenakan tingkat 

hutang yang dimiliki oleh perusahaan bukan merupakan pertimbangan dalam keputusan 

pembagian dividen. Ada kecenderungan bahwa manajemen menganggap perusahaan  

memiliki kemampuan dalam menanggung hutang dan beban bunga tinggi sehingga tidak 

mengganggu dalam hal dividen. Selain itu rata-rata rasio DAR dari penelitian ini yaitu 

46,63% dan masih mampu dijalankan oleh perusahaan. 

Pengaruh Debt To Equity Ratio terhadap Dividend Payout Ratio 
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Hasil pengujian menyatakan bahwa debt to equity ratio tidak berpengaruh terhadap 

dividend payout ratio. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan 

Witjaksono (2011) dan Fitri (2015). Peningkatan rasio hutang suatu perusahaan berarti tidak 

akan mempengaruhi pendapatan yang akan diterima pemegang saham. Hal ini dapat terjadi 

karena kewajiban perusahaan melunasi hutang yang ada tidak dibiayai dari laba perusahaan, 

melainkan dibiayai dari sumber eksternal yaitu modal pemegang saham. Tujuannya agar 

keuntungan yang baru dihasilkan dapat digunakan untuk membayar dividen kepada pemegang 

saham. 

Pengaruh Net Profit Margin terhadap Dividend Payout Ratio 

Hasil pengujian menyatakan bahwa net profit margin berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap dividend payout ratio. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Mahendra dkk (2016) dan Amelia dkk (2019). Net profit margin merupakan 

sebuah alat analisis yang mengukur kemampuan perusahaan dalam mendapatkan laba. Selain 

sebagai bagian dari rasio profitabilitas perusahaan, net profit margin juga dapat mengukur 

kemampuan manajemen perusahaan dalam menjalankan kegiatan operasionalnya dengan 

meminimalkan beban perusahaan dan memaksimalkan laba perusahaan. Semakin tinggi nilai 

net profit margin maka semakin baik kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba 

sehingga semakin tinggi pula dividen yang dapat dibayarkan oleh perusahaan. 

 

SIMPULAN 

Berdasarkan analisis dan pembahasan hasil penelitian yang telah diuraikan pada bab 

sebelumnya, maka dapat disimpulkan bahwa cash ratio, return on asset, dan net profit margin 

berpengaruh positif terhadap dividend payout ratio, sedangkan debt to asset ratio dan debt to 

equity ratio tidak berpengaruh terhadap dividend payout ratio pada perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019. 

Berdasarkan hasil penelitian dan simpulan, maka saran yang dapat disampaikan adalah 

bagi perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2017-2019 diharapkan dapat 

mempertimbangkan pembagian dividen yang optimal bagi para investor untuk dapat 

meningkatkan harga saham perusahaan namun tetap memperhatikan kewajiban jangka pendek 

yang harus dibayarkan dan mengelola laba yang diperoleh dengan bijaksana. Bagi peneliti 

lain yang berminat untuk meneliti kembali diharapkan mengembangkan model hubungan 

kausal cash ratio, return on asset, debt to asset ratio, debt to equity ratio dan net profit 

margin terhadap dividend payout ratio dan menggunakan rentang waktu yang lebih lama 

sehingga dapat memberi variasi data yang lebih maksimal. 
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